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D E U D A E X T E R N A MEXICANA Y 
M O D E L O D E D E S A R R O L L O . v_ ) 
Por Mario B. Monroy Gómez\ Peñaloza!', Ignacio Román^ 
Enrique Valenciaé. 
Elprobleimdekdeuda externa esim síntoma quemanifiestaclaramente 
las debilidades y contradicciones del modelo de desarrollo (más bien de no 
desEirrollo) mexicano. En lugar de generarse un círculo virtuoso de 
financiamiento-inversión-crecimiento mayor- capacidad de autofinan-
ciamiento, en varios decenios México ha experimentado im círculo vicioso de 
déficit en cuenta corriente-endeudamiento-mayores déficit. 
Sería interesante detenemos en este pimto para establecer un símil entre 
lo que representa la deuda extema de un país y la deuda de im ciudadano 
común y corriente. 
En el caso del ciudadano, cuando nado. Chiando la deuda se convierte 
adquiere imo o varios bienes y para en un problema de pago, se debe o a 
los cuales no dispone de los ingresos un aumento en el costo de la deuda 
suficientes para cubrir su pago total, (intereses) o a que la persona endeu-
En este sentido, su deuda implica la dada no disponga de un ingreso sufi-
realización de un consumo superior a ciente para enfrentar el endeuda-
su ingreso en un momento determi- miento inicial. 
^ Coordinador de Servicios Informativos Procesados, A.C. (SIPRO) y miembro de la Red 
Mexicana de Acción Frente al Libre Comercio (RMALC). 
Economista, investigador del área económica de la Red Mexicana de Acción Frente al 
Libre Comercio (RMALC). 
^ Doctor, miembro de Observatorio Social einvestigador de la Universidad de Cuadalsgara 
(UdeC). 
* Maestro, coordinador de Observatorio Social e investigador de la Universidad de Cua-
dalqjara (UdeC). 
En el caso de un país en deuda si 
no cuenta con suficientes recursos 
para pagar sus niveles de consumo o 
de inversión en un momento deter-
minado y el problema de pago apare-
ce, cuando su consumo en moneda 
extranjera es mayor a la riqueza que 
puede generar o, a una sobrecarga 
de intereses no prevista en el 
endeudamiento inicial. 
En el caso de México, quienes 
pudieron realizar un uso masivo de 
divisas no fueron la mayoría de los 
trabajadores asalariados, n i los 
subem-pleados, ni los campesinos, 
sino quienes pudieron allegarse las 
monedas extranjeras y llevar a cabo 
un consumo simtuaiio de bienes im-
portados. 
EUos son los que están endeuda-
dos, sin embargo, esas personas son 
las que gracias a la especulación, a la 
información privilegiada, resultaron 
beneficiados de su propia deuda. En 
cambio, quienes no se beneficiaron de 
las divisas, y que no viven más que de 
su trabqjo, son los que actualmente 
están pagando la deuda y perdiendo 
su único recurso de supervivencia: el 
empleo .̂ 
Los déficit externos de la economía mexicana. 
Las políticas económicas de qjuste, iniciadas en 1982, se fundaron en una 
severa crítica al modelo de economía proteccionista, de acento en el mercado 
intemo y de sustitución a las importaciones de los años 50 a 70. La crítica 
señalaba que ese modelo había desdeñado la promoción de las exportaciones 
y que había generado fuertes déficit de comercio exterior y de la cuenta 
corriente de la balanza de peigos, que debían financiarse con creciente deuda 
extema; el proteccionismo agravaba también los problemas de productivi-
dad, de calidad y de altos precios en un mercado controlado por monopolios 
y oligopolios. En efecto, el endeudamiento extemo de la economía nacional 
se fue incrementando de manera importante. 
Veamos el siguiente cuadro: 
= Para profundizar sobre este tema, véase el libro de Jorge Franco "Producir para 
nosotros". E d . UNAM 
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DEUDA EXTERNA Y PIB 
Afio Deuda Deuda Deuda TasaMedia Deuda/ 
(millones /PIB. /Persona Crecimient.o Persona 
de (d6lares) Anual Ocupada 
d6lares) Remunerada 
1964 2,340 12.6 
1970 5,966 16.8 118 
1976 20,520 23.1 331 (64-81) 
1980 57,450 30.8 828 14.0% 
1981 78,927 32.7 1099 
1982 86,111 52.3 1178 
1983 93,057 81.6 1241 
1984 94,908 61.1 1236 (81-87) 
1985 96,875 65.9 1234 3.0% 
1986 101,054 81.4 1259 
1987 107,882 78.7 1316 
1988 100,900 58.9 
1989 95,100 49.5 
1990 101,900 43.7 
1991 114,900 40.8 1380 4,325 
1992 114,000 34.8 1342 
1993 127,600 35.1 1473 4,513 
1994 135,500 57.7 1534 (91-95) 
1995 162,000 1798 7.9% 5,381 
Gul) 
1995 170,000 68.0 1869 
(die) 
Fuente: 1970-1987, Banco Mundial; 1988-1994, CEPAL y BdeM; 
1995, SHCP y calculo nuestro. 
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Lo que inmediatamente nos salta a la vista al revisar las cifius del cuadro 
anterior es el damos cuenta de lo siguiente: 
En 1993 la población ocupada re-
mimerada era de 28.3 millones de perso-
nas, los cuáles debían por con-
cepto de deuda externa 
N$13,540 nuevos pesos cada 
imo. Es dedr, cada uno de 
ellos debía el equivalente a 34 
meses de su salario mínimo 
total. 
Ya para julio de 1995 la 
población ocupada remune-
rada representó 30.1 millo-
nes de personas mismos que 
deben por concepto de deuda 
extema N$33,359 nuevos pe-
sos cada uno es decir, 61 me 
ses de salario mínimo. 
La nueva política de apertura al 
mercado intemacional seria impul-
sada con promoción a las exportacio-
nes manufactureras, lo que favorece-
ria resolver el problema de los déficit 
del sector extemo y, por tanto, del 
endeudamiento creciente. Así mis-
mo, al exponer al aparato productivo 
a la competitividad, la productividad 
debería incrementarse, lo que facili-
taría también la competitividad ex-
tema para evitar los grandes déficit 
exteriores. 
En realidad, conlaaceleradaaper-
tura comercial, los déficit extemos se 
agudizaron. Por ejemplo, si la balan-
za comercial en 1976-1982 fue 
deficitaria en 1.2% del PIB en prome-
dio anual, en 1988-1994 el déficit 
aumentó notablemente (a 3.5% del 
PIB) y en 1994 había llegado a cerca 
del 7% del PIB. Algo semejante suce-
dió con la cuenta corriente de la 
balanza de pagos: el déficit entre 
ambos periodos pasó de 4% del PIB a 
4.7%, pero en 1994ya habíallegado al 
8% del PIB. El déficit extemo de la 
economía mexicana en los últimos 
años lia sido el más importante de 
varios decenios (los porcentages más 
elevados en, al menos, 50 años). No 
se trata, entonces, de un fenómeno 
coyuntural, pasqjero. Es un fenóme-
no estructural. 
Lo fundamental del déficit de. la 
cuenta corriente se explica por el 
déficit comercial. Las exportaciones, 
en valor, aumentaron entre 1988 y 
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· 1994, 8.2% en promedio anual, pero 
las importaciones se incrementa.ron 
26,2% en promedio anual. Este boom 
de las importa.ciones tuvo efectos en 
el cierre de muchas peque:fi.as y me­
dianas empresas que no soporta.ron 
la competencia, lo que afect6 tam­
bien el crecimiento econ6mico y la 
creaci6n de empleos. La apertura 
comercial, acelerada notablemente 
en 1987 para combatir la inflaci6n, 
signific6 el desbordamiento de las 
importaciones. A ello, cabe agregar 
el otro gran componente del deficit 
en cuenta corriente: el pago de los 
intereses en el servicio de la deuda. 
Deficit externos y crecimiento de la deuda externa. 
. Los responsables de las finanzas publicas se:fi.alaron en 1990 que la deuda 
externa habia dejado de ser un fardo para la econom.ia nacional. Segun esto, 
un cfrculo virtuoso estaria en camino de crearse y la economia nacional 
requeriria menos endeudamiento ext.erno. Por la noche del 23 de julio de 
1989, por cadena nacional, Carlos Salinas de Gortari informaba que habia 
concluido la negociaci6n de la deuda ext.erna con la banca internacional y 
concluia: 
"Pueden alwra, compatriotas, decir a sus hijos que el 
mundo que les tocar<i vivir no ser<i f<icil, pero si ser<i 
mejor porque ya no cargar<in con el peso del endeuda-
miento excesivo. H<iblenles del gran pais que tenemos". 
En favor de esta idea, los responsables de las finanzas publicas informa­
ban, triunfaJista.s, de los nuevos datos: el peso de la deuda ext.erna total fue 
reducido del 52% del PIB en 1982 al 35% en 1993; la deuda ext.erna publica 
fue reducida del 35% del PIB en 1982 al 24% del PIB en 1994. Sin embargo, 
deben considerarse varios aspectos: 
Primero, un porcentaje importa.nte de la deuda considerada interna 
estaba en manos de extranjeros. Este fue el caso de los famosos Banos de la 
Tesoreria de la Federaci6n (Tesobonos) y de los Certificados de la Tesoreria 
de la Federaci6n (CETES). Tecnicamente son deuda internadetentada por 
extranjeros, pero se han ido convirtiendo en parte en deuda ext.erna en1995 
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con la ayuda de las garantías y prés-
tamos promovidas por la administra-
ción Clinton^. La deuda extema ha 
llegado así ya a 162,000 millones de 
dólares en 1995 y podría superar los 
170,000 a finales de año. 
Segundo, tanto en 1982 como en 
1994-1995, la economía nacional en-
frentó problemas de pagos de la deu-
da pública. En agosto de 1982, las 
reservas intemacionales se agotaban 
y el sector público de México no podía 
seguir pagando el servicio de la deuda 
externa, por lo que tuvo que 
renegociarla. Esto provocó una crisis 
financiera intemadonal denomina-
da "crisis de la deuda". 
En didembre de 1994, las reser-
vas intemacionales se redujeron 
sustanciahnente y el sector público 
no podía seguir convirtiendo en dóla-
res los Tesobonos y CETES no reno-
vados por los inversionistas extranje-
ros; se vio en la necesidad de iniciar el 
programa de conversión de deuda 
intema de corto plazo en deuda ex-
tema de mediano y largo plazo, con la 
ayuda del programa de rescate finan-
dero. Esto también provocó una cri-
sis finandera intemacional que se 
propagó en espedal a otros países de 
América Latina; el llamado efecto 
tequila. 
Tercero, los efectos monetarios 
en el cálculo de la deuda: la 
sobrevaluadón del peso provoca que, 
comparado con el PIB, el peso de la 
deuda extema (nominada en dóla-
res) se reduzca; la devaluación de la 
moneda provoca que el peso de la 
deuda exterior aumente en reladón 
al PIB expresado en dólares. Esto 
sucedió en 1982 y 19831 En 1995, la 
deuda externa tendrá un peso 
significativamen-te más importante 
* E l llamado paquete de rescate financiero para México promovido por la administración 
Clinton, ascendía a 51,759 millones de dólares y estaba conformado de la siguiente 
manera: 20 mil millones de dólares proporcionados por Estados Unidos y Canadá; FMI , 
17,759; Banco de Pagos Internacionales, 10 mil; Banca Comercial, 3 mil; y países 
sudamericanos (Argentina, Brasil, Colombia y Cbile), por mil millones de dólares. Este 
monto que se manejó inicialmente, en realidad es menor, toda vez que el crédito 
sudamericano y de la banca comercial fueron cancelados. Los diez mil millones del Banco 
de Pagos Internacionales no serán utilizados, según lo admitió el Gobierno mexicano, 
pues se trata de créditos de cortísimo plazo. Lo anterior, explica la severidad en qué se 
aplica el programa de ajuste particularmente en lo referente a las finanzas públicas y a 
la contracción monetaria y productiva, la premura con que el gobierno zedillista 
instrumenta políticas de desregulación y privatización y, la colocación de títulos públicos 
en los mercados internacionales en condiciones desventajosas. 
que en 1994 (68% del PIB) y podria 
acercarse a los niveles de la gran 
crisis de 1982-83 y de larenegociaci6n 
de 1988-19898· 
Cuarto, el gasto del servicio de la 
deuda externa representa una san­
gria financiera muy importante. En 
teoria la deuda debe ser utilizada 
para invertir y generar ingresos sufi­
cientes para, al menos, pagarel servi­
cio de la deuda, sin embargo durante 
el gobierno de Miguel de la Madrid 
los prestamos que se recibieron fue­
ron utilizados fundamentalmente 
para mantener el servicio de la deu­
da Este ha sido uno de los objetivos 
fundamentalesde las politicas de ajus­
te mexicanas: mantener el servicio 
de la deuda externa. 
8610 en el gasto correspondiente a 
intereses, Mexico pag6 60,000 millo­
nes de d6lares durante elgobierno de 
Carlos Salinas; en promedio estos 
intereses representaron 18,4% de las 
exportaciones de bienes y servicios. 
Unicamente el servicio de la deuda 
publica signific6 cerca del 45% de las 
exportaciones de bienes y servicios 
de la economfa nacional entre 1992-
1994, muy por encima de los prome­
dios aceptables9• 
Con estos cuatro aspectos llega­
mos, asi, a una conclusion importan­
te: no obstante las importantes 
renegociaciones de 1989 y las severi­
simas politicas de ajuste 1982-1993, 
la deuda sigue siendo un grave pro­
blema oomparado con los gravisimos 
niveles de 1982-1983. 
7 Con la devaluaci6n del peso, la deuda (78 mil millones de d6lares) pas6 de representar 
casi 33% en 1981 a representar cerca de 82% del PIB en 1983 a pesar de que el 
endeudamiento nominal solo aument6 cerca de 20% (a 93 mil millones de d6lares). 
8 Proporcionamos un calculo ilustrativo. Aun tipo de cambio de 7 pesos por d6lar, el PIB 
mexicano en d6lares podrfa llegar, en 1995, a cerca de 250 mil millones de d6lares. La 
deuda representarla asi 68% del PIB, superior al peso de deuda en la crisis de 1982 y 
equivalente al de 1988 cuando el Estado mexicano decideuna renegociaci6n mas agresiva. 
Nuestros supuestos para 1995 son: un decrecimiento real de 5% y una inflaci6n de 42% 
(calculo bajo, oficial) y un tipo de cambio promedio de 7 pesos por d6lar. El PIB nominal 
de 1994 fue de 1 '276,400 millones de nuevos pesos. Cabe mencionar que bajo las 
tendencias actuales, ajulio de 1995, la cafda del producto serfa mayor (de entre 6 y 8%) 
y la inflaci6n llegarla a cerca de 60%. 
9 Es una discusi6n importante y diffcil la de sefialar un porcentaje maximo para la relaci6n 
servicio/exportaciones; algunos investigadores sefialan queun 20-25% es una cantidad no 
peligrosa para hablar de una economfa solvente. 
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L a deuda externa y la dependencia en el ahorro 
extemo, en el contexto de la fuga de capitales. 
¿Cómo financiar el incremento de la inversión cuando el ahorro interno 
es débil? Con la captación de capitales extemos (o ahorro extemo). ¿Cómo 
financiar el déficit del sector extemo de la economía? Con esta captación de 
ahorro extemo. Como país en vías de desarrollo México requiere atraer 
capitales para completar su ahorro y, sobre todo, para financiar la inversión 
productiva. 
Esta fue la estructura de 
finandamiento de la economía mexi-
cana durante muchos años. Por ejem-
plo en el periodo previo a la crisis de 
1982 (1976-1982), la necesidad de 
ahorro extemo ñie de 4% del PIB. 
Esta necesidad estructural se agudizó 
durante 1988-1994yllegóacasiel5% 
del PIB en promedio anual y, en 
1994, a cerca del 8%. Una parte signi-
ficativa de esta necesidad se explica 
por la debilidad del ahorro nacional 
que regresó a los niveles de los años 
60 (cerca del 18% del PIB). 
Pero ¿cómo incrementar el aho-
rro nacional (imo de los objetivos 
básicos del nuevo Plan Nacional de 
Desarrollo) cuando se sostiene una 
política de contracción salarial y de 
débil crecimiento del PIB? ¿Cómo 
incrementar el ahorro nacional si 
sólo una pequeña parte de la pobla-
ción ocupada tiene capacidad real de 
ahorro? Varios economistas, entre 
ellos Pedro Aspe, han señalado que 
existe una correlación positiva entre 
crecimiento y ahorro intemo, entre 
mejora de la distribución del ingreso 
y ahorro intemo. Sin embargo, las 
políticas de qjuste aphcadas han con-
traído el salario y han empeorado la 
distribución del ingreso. Así se dice 
que se pretende mejorar el ahorro 
intemo, pero se aphcan políticas que 
lo impiden! 
Según información del INEGl, 
63% del ahorro bancario se concen-
tra en inversiones que superan el 
millón de nuevos pesos. ¿Quién pue-
de mantener estos niveles de ahorro? 
Sólo un pequeño porcentaje de la 
población que gana más de 20 sala-
rios mínimos, la cual, a su vez, sólo 
representa 2% de la población ocupa-
da. 
Debemos anotar tares problemas 
que nos hablan de ima dependencia 




en la debilidad del ahorro interno 
agudizada por la fuga de capitales. 
Primera, el deficit comercial se ha 
agudizado notoriamente despues de 
la apertura comercial acelerada; a 
mayor deficit comercial requerire­
mos mayor ahorro externo. Segun­
do, parte del problema en los ultimos 
a±os fue el ingreso de capitales para 
invertirse mas en el mercado de dine­
ro o en el accionario que en el sector 
productivo. Se trata de un ahorro 
externo volatil, como lo ha mostrado 
la experiencia de 1994 y 1995. 
Sin embargo, este analisis seria 
incompleto si no se considera el ter­
cer problema, el fenomeno de la fuga 
de capitales. En algunos a.nos de cri­
sis, una parte importante del ahorro 
potencial interno huyo del pais y el 
deficit de ahorro nacional debio ser 
financiado con ahorro extemo. Eso 
sucedio en 1982 y en la primera mi­
tad de 1994: en 1982, la fuga de 
capitales ( 4.1 % del PIB) fue superior 
al ahorro externo (3.6% del PIB); 
durante el primer semestre de 1994, 
lafugadecapitales (3.6%delPIB) fue 
cercana ala mitaddelahorroextemo 
(7.5% del PIB) y con los fenomenos 
de fin de a±o tende:ran almenos a ser 
equivalentes. En 1989-1994 (junio) 
la fuga de capitales medida por los 
"errores y omisiones" de la balanza 
de pagos fue de 19,321 millones de 
dolares! 
La renegociaci6n de la deuda externa y los candados a 
la politica econ6mica. 
El agravamiento del problema de la deuda extema ha llevado a las 
autoridades financieras a renegociar los plazos y los pagos, en el marco de la 
programacion financiera del FMI y, recientemente, de las presiones del 
gobierno de los Esta.dos Unidos. Estas renegociaciones ban significado la 
puesta de candados cada vez mas severos a la politica economica en el 
contexto de las politicas ortodoxas. 
Durante el periodo de 1982 a 1994, Mexico se mantuvo pnicticamente 
todos los aii.os bajo la supervision del FMI. Tres fueron los objetivos 
principales: estabilizar, lograr el cambio estructural hacia la apertura y 
liberalizacion economica y mantener el se:rvicio de la deuda extema. Este 
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último, prioritario, en no pocos mo-
mentos se convirtió en un obstáculo 
para lograr la estabilidad y para im-
pulsar decididamente el cambio pro-
ductivo. 
Por otra parte, lo pactado el 21 de 
febrero de 1995 entre los represen-
tantes de los gobiemos de México y 
de Estados Unidos, dentro del pro-
grama de salvEunento financiero, se 
puede resumir e interpretar así: 
V 
a) México deberá cumplir con el 
acuerdo previamente suscrito con el 
FMI, deberá limitar el crecimiento 
del crédito intemo y el de la base 
monetaria. 
b) Las tasas de interés serán ele-
vadas y el gasto público limitado; 
deberá lograrse un superávit en las 
finanzas públicas. 
c) Los procesos de desregulación 
y privatización deberán continuar. 
d) Los ingresos de las ventas ex-
ternas de Petróleos Méxicanos 
(Pemex) deberán concentrarse en mía 
cuenta bímcaria estadounidense 
(Banco de la Reserva Federal de 
Nueva York)y Estados Unidos podrá 
disponer de ese dinero e incluso de 
otros activos depositados por el Ban-
co de México y el gobiemo mexicano 
en territorio de Estados Unidos, si 
México no cumple pimtualmente con 
las obligaciones crediticias. 
e) México pondrá a disposición de 
las autoridades estadoimidenses la 
información económica necesaria. 
Así, de manerasistemática, el Tesoro 
de los EU recibirá de México la in-
formación sobre reservas intemacio-
nales, ingresos y gasto públicos, y 
finanzas de PEMEX. 
f) Cualquier intención de México 
de modificar su plan financiero debe-
rá darse a conocer al Departamento 
del Tesoro. 
g) Los préstamos norteamerica-
nos se podrán suspender si el Depar-
tamento del Tesoro de los EU deter-
mina que las políticas económicas de 
México no son consistentes con la 
Carta de Intención y el Memorán-
dum sobro Política Económica del 
acuerdo con el FMI de febrero de 
1995. 
h) Los recursos reunidos y pues-
tos a disposición de México están 
condicionados a su uso exclusivo para 
fiues de estabilidad cambiaría y fi-
nanciera y no para, actividades pro-
ductivas. 
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En sintesis, la politica adopta­
da para la renegociacion de la deuda 
externay para.la consecucion de mas
fondos ha implicado la adopcion tan­
to de politicas ortodoxas que no ban 
resuelto los problemas de fondo como 
de candados extemos a la politica 
economica. Est.a no debe considerase 
como la imposicion externa sin mas, 
dado que las autoridades mexicanas 
compartenla vision teoricay politica 
de esquema ortodoxo adoptadas. 
La busqueda de nuevos esquemas de competitividad y la deuda 
externa. 
Uno de los problemas mas graves de la economia en 1982 era la 
. dependencia de las exportaciones en las ventasde productos petrolerosyaquerepresentaban 76% de las ventas totales al exterior. Con ello, la economia 
mexicana dependia notablemente de los vaivenes del mercado petrolero. En 
ese afio, solo 14% de las exportaciones eran manufactureras. El proyecto de 
cambio estructural de la economia buscaba convertirla en una economia 
industrial exportadora: efectivamente, en 1993, 66% de las exportaciones 
fueron manufactureras (sin contabilizar las exportaciones de maquiladoras) 
y solo el 24, 7% petroleras. Entre 1988 y 1994 el incremento de las exportacio­
nes manufactureras fue de 13, 7% en promedio anual. 
Sin embargo, el dinamismo de las 
principalesexportacionesmexicanas, 
las manufactureras, no pudo seguir 
el ritmo de crecimiento de las impor­
taciones durante el ultimo periodo 
analizado (1988-1994) ni pudo im­
pulsar suficientemente el crecimien­
to de la economia. i.Por que? 
El peso empezo amanifestar indi­
ces de sobrevaluacion desde 1991-
1992 (en relacion al dolar y con base 
1978), pero se privilegio esta politica 
sobrevc:Uuatoriaparareducir lainfla­
cion. El tipo de cambio peso-d6lar se 
manejo como "ancla" de los precios, 
con lo que aparece de nuevo oomo se 
privilegiaba el objetivo de la reduc­
ci6nde lainflacion.En el contexto del 
TLC y del ingreso de Mexico a la 
OCDE se consideraba como estrate­
gico llegar a una inflaci6n menor del 
10%. 
Si juntamos esta sobrevaluaci6n 
del peso con la acelerada apertura 
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comercial, entenderemos como se 
impulsaron notablemente las impor-
taciones. Muchas empresas mexica-
nas no pudieron competir con estas 
importaciones y reventaron, lo que 
generó problemas en la creación de 
empleo y en el crecimiento. 
Ahorabien, ladevaluadónde 1994 
y principios de 1995 restaurará tem-
poralmente la competitividad de los 
productos mexicanos frentealos pro-
ductos de importación. Esto, aimado 
a la política contraccionista de 1995, 
implicará ima caída en las importa-
ciones y una reducción del déficit 
comercial. Sin embargo, en la medi-
da en que la inflación mexicana reba-
se a la de Estados Unidos, tal 
competitividad se perderá y se regre-
sará a los problemas previos a la 
devaluación. El déficit comercial será 
reducido en el corto plazo. Pero, si en 
la economía no se buscan priorita-
riamente los mecanismos de com-
petitividad estructural y de largo pla-
zo, de nuevo se tendrá que recurrir 
en el mediano plazo a las devalua-
ciones competitivas y al manteni-
miento del salario reprimido. Este 
modelo competitivo impedirá resol-
ver a fondo la cuestión del ahorro 
interno y mantendrá a la economía 
dependiendo del ahorro extemo y, en 
buena medida, del endeudamiento 
extemo. 
En cuanto a las exportaciones, 
imo de los indicadores más común-
mente utilizados para medir la 
competitividad es el costo imitarlo de 
la mano de obra medido en dólares. 
Este indicador permite ver la diná-
mica competitiva a partir del salario 
y la productividad^. La devaluación 
de 1982 permitió incrementar nota-
blemente la competitividad de las 
ejqxjrtaciones manufactureras du-
rante el periodo de 1983 a 19931°. A 
partir de 1993, los márgenes de 
competitividad en relación a los Es-
tados Unidos empezaron aestrechar-
se y los costos unitarios tendieron a 
acercarse". Sin embargo, las expor-
taciones manufactureras se incre-
mentaron en 1993 y 1994, muestra 
probablemente del progreso en la 
productividad de algunas ramas 
Se trata de la relación del índice del salario con el índice de la productividad, medidos 
en dólares, y comparada con el costo unitario de la mano de obra en los Estados Unidos. 
" E l índice del costo imitario de la mano de obra mexicana (1980=100), en dólares, pasó 
de 101.8 en 1982 a 54.3 en 1983. L a competitividad se incrementó así en cerca del 50%. 
Según el I N E G I , el índice de los costos unitarios de la mano de obra mexicana llegó en 
1993 a 102 y el de Estados Unidos a 105. 
12 
 l
exporta.doras; no obstante, por el 
impulso a las importa.ciones, el defi­
cit comercial creci6. 
La devaluaci6n de 1994 y princi­
pios de 1995 incrementara nota.ble­
men te la competitividad de las expor­
ta.ciones manufactureras y reducira 
los costos unitarios de la mano de 
obra mexicana. Pero, a pesar de en­
contrarseyasignos de bu.squedade la 
competitividad via el incremento de 
la productividad, el factor clave de la 
competitividad de las exporta.ciones 
y de los sustitutos a las importa.cio­
nes han sido y senin los elementos de 
corto plazo: la devaluaci6n abrupta. y 
el mantenimiento de bajos costos 
salariales12•
Sin embargo, los margenes para 
este ultimo aspecto son mucho mas 
estrechos socialmente: en 1982, los 
salarios mmimos reales eran dos ter­
ceras part.es del de 1976; en 1994, 
apenasun tercio. Con la politica sala­
rial anunciada para 1995 y con los 
indices de inflaci6n esperados oficial­
mente, los salarios mfnimos reales 
llegaran arepresentarmenosdel 28% 
de los de 1976. Esta. estrategia com­
petitiva ha tenido costos sociales y de 
depresi6n del mercado interno enor­
mes, que dificilmen te podrian 
agudizarse aun mas sin conflicto so­
cial. Los limit.es sociales de esta. estra­
tegia competitiva han sido evidentes 
en 1994, con la agudizaci6n de la 
conflictividad. 
El futuro cercano y las alternativas frente a la deuda 
externa. 
Las restricciones financieras del futuro mas cercano sin duda llevanin a 
Mexico a renegociar una vez mas su deuda. Sin considerar las obligaciones 
ext.ernas contraidas despues del 31 de diciembre de 1994 (sin contar con el 
calendario de amortizaciones del paquete de febrero de 1995) el servicio de la 
deuda sera aproximadamente de 23,000 millones de d6lares anuales entre 
1995 y 2000. Si aftadimos el servicio por los nuevos creditos de 1995, las 
cantidades aumenta.ran significativamente. 
13 Por ejemplo, en el primer semestre de 1994, el salario de la industria manufacturera por 
hara, en Mexico, fue de 2.30 d6Iares frent.e a cerca de 12 d6Iares en los Estados Unidos. 
Con la devaluaci6n del peso a los niveles actuales y un aumento salarial acumulado del 
21 %, el salario par hora en la industria manufacturera actualment.e, estarfa ya cercano 
a 1.50 d6lares frente a mas de 12 d6lares en Estados Unidos. 
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SERVICIO D E L A DEUDA EXTERNA 
Mülones de dólares 
Año Amortizaciones (*) Pago de Intereses!**) Total. 
S. Público S.Privado 
1995 7,796 2,849 15,000 26,645 
1996 7,232 2,233 15,000 24,465 
1997 6,341 3,939 15,000 25,280 
1998 6,311 2,470 15,000 23,871 
1999 4,898 291 15,000 20,189 
2000 3,644 439 15,000 19,083 
1995-2C 00 138,442 
Fuente: Calendario de amortizaciones de la SHCP. 
(*) Los vencimientos de las obligaciones financieras con el exterior a lo 
largo de 1995 es mayor de los 60 mil mülones de dólares: entre 28 y 30 mü 
mülones de dólares por deuda pública extema; 7,967 del sector privado no 
bancario y 20, 769 de la Banca. De los refinanciamientos que se produzcan 
a lo largo del año, dependerá a final de cuentas cuánto se amortizará al cierre 
de 1995. 
(**) Calculamosun pago de intereses en los términos actuales (3,900 mülones 
de dólares en el primer trimestre de 1995). 
Para 1995 el pago de amortizaciones e intereses equivaldrá 
a 25 millones de salarios mínimos anuales. 
V y 
Esta perspectiva de próxima renegociación nos lleva a la cuestión de las 
alternativas. La altemativa ética más adecuada seria la suspensión de pagos, 
el no pago por lo menos de una parte de los créditos y el rechazo a los candados 
ala política económica. Sin embargo, en la correlación de fuerzas actual sería 
prácticamente imposible lograr esta salida. 
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En el cont.exto actual de los capitalismos realment.e exist.ent.es, creemos 
que serian posibles las siguient.es alt.ernativas: 
a) negociar una suspension parcial de pagos de emergencia para lograr la
recuperacion economica; 
b) negociar la implantacion de un impuesto al capital especulativo para
limitar las fugas de capitales; 
c) negociar una reglamentacion en el marco del TLC que limit.e las fugas
de capitales o sus efectos; 
d)negociarunprogramamasagresivodequitade int.eresesoderecompra
de la deuda a precios reducidos; 
e) negociar un programa mas ambicioso de int.ercambio de deuda (o
donacion) por inversion en el desarrollo social; 
f) negociar la participacion de la sociedad civil organizada en los nuevos
programas de desarrollo aprobados porelBanco Mundial (ejemplo, Chia pas); 
g) negociar la participacion de la sociedad civil en mesas de participacion
ciudadana de los organismos multilat.erales, en la planeacion, ejecucion y 
evaluacion de las politicas de ajust.e implementadas. 
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